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黑色金属组 行情回顾： 

近期疫情防控变化导致需求预期波动，煤焦上演 V型反弹，告别“跌

跌不休”的艰难境地，基本面无太多变化，更多在于资金和情绪主导。煤

炭供增需减格局未变，整体大方向反弹抛空为主。 

一、基本面跟踪： 

1)供给方面，焦煤供应增加，停产煤矿陆续复产以及蒙煤通关量的逐

渐回暖，焦煤供给得到缓解。利润不足，疫情扰动下焦炭产量短期维持低

位。焦炭第三轮提涨落地后，市场预期焦炭现货价格或稳中有涨，焦炭产

量随着利润好转或止跌回升。 

2)需求方面，日均铁水产量触顶回落 6 万吨至 226.8万吨/日，连续四

周下降，出现拐点。9月粗钢产量累计值 78083万吨，同比下降 3.4%。9月

生铁产量累计值 65610万吨，同比下降 2.5%。 

下游焦钢企业亏损严重，焦企减产幅度多在 40-60%左右，唐山个别钢

厂开启焦炭第三轮提涨。“地产 16条措施”出台，下游需求仍有一定韧性，

对黑色形成支撑。从驱动来看，低库存背景下，冬储补库预期仍在，对原

料有一定支撑。 

3)进出口方面，国内出口国家集中在东南亚地区，受人民币贬值影响，

国内焦炭价格具有明显优势。焦炭 9月单月出口量为 127万吨，环比上升

26.48%，同比上升 153.69%。2022年 1-9月累计进口炼焦煤 4543万吨，同

比增加 29.5%。9月，中国进口炼焦煤 684.5 万吨，环比增加 6.85%，同比

增加 57.48%，创下今年的最高进口量。 

4)库存方面，焦煤总库存延续下降态势，主要去库环节在于中下游港

口和焦化厂，而上游矿端焦煤库存则有所累积，目前下游采购需求依然疲

弱。钢厂对焦炭库存仍控制在低位，按需采购为主。 

二、结论及操作建议： 

煤焦：下游实际需求回落以及焦炭三轮提涨有望落地，盘面煤焦大幅

反弹，产地焦煤价格仍在下跌。停产煤矿陆续复产以及蒙煤通关量的逐渐

回暖，焦煤供应边际增加，需求下滑相对确定。焦炭第三轮提涨落地后，

市场预期焦炭现货价格或稳中有涨，焦炭产量随着利润好转或止跌回升。

近期疫情防控变化和国外加息放缓导致需求预期波动，短期偏多，但由于

下游成材需求偏弱，刚需承压，部分钢厂开始控制到货节奏。煤焦整体向

下的大方向未变，关注成材消费和秋冬季钢厂减产情况。 

三、风险因素： 

产地疫情情况，矿端库存大幅回落，地产销售回暖，宏观积极政策加

码等。 

相关报告 
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图表区 

图 1：焦炭主力基差         单位：元/吨 图 2：焦煤主力基差              单位：元/吨 

 

 

资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 3：焦煤供给量走势图          单位：元/吨 图 4：原煤产量                    单位：万吨 

 

 

资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 7：炼焦煤港口库存        单位：万吨 图 8：国内独立焦化厂炼焦煤总库存   单位：万吨 

 

 

资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 9：国内样本钢厂炼焦煤库存        单位：元/吨 图 10：焦炭进口量走势图           单位：万吨 
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资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 11：炼焦煤当月出口数量         单位：万吨 图 12：焦化企业开工率                单位：% 

 

 

资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 13：焦炭产量走势图          单位：万吨 

                   单位：元/吨 

图 14：焦化企业焦炭总库存             单位：

元 / 吨       图 22 ； 螺 纹 厂 库                   

单位：元/吨 

 

 

资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 

图 13：生铁产量走势图          单位：万吨 

                   单位：元/吨 

图 14：日均粗钢产量             单位：元/吨      

图 22；螺纹厂库                   单位：元/吨 
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资料来源：新世纪期货、mysteel                     资料来源：新世纪期货、mysteel 
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